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　１．はじめに
　ケインズ理論から今日のマクロ経済理論に至るまでの潮流は，まことに
劇的で，多くの経済学者を左右に振幅させるほどに影響の大きいもので
あった。とくにケインズ革命とならびに合理的期待革命と称すべき事件
は，振幅の頂点を形成する学説史上の出来事として位置づけが可能である。
一方では価格調整が不良な経済を前提にして体系的な経済理論が初めて提
出されたわけであり，他方ではケインズ経済学の長所と短所を組入れなが
ら基本的には均衡経済学の考えを押し立てて，マクロ経済学に大きな影響
を与え続けているのである。
　このような現象は振子の振動を連想させ，学説の景気循環を想起させる
のであるが，その振動を引き起こす構造的要因はより深く，執拗である。
価格調整に対する姿勢は，経済理論の内容以前に存在しうるものであり，
実際，ケインズ政策の是非をみてもそれは『一般理論』の登場以前に議
論され，その判断が請われていた。つまり，経済理論の表現スタイルとは
別に，価格調整に関して正負の姿勢があって，それが個別の学説の性格を
決定し，マクロ経済学の潮流を性格付けているのではないかと考えられる
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のである。
　例えばケインズ経済学を例にあげると，ケインズが『一般理論』を通じ
て経済学に与えた影響は，二つの視点から解釈可能である。一つは，既存
の理論とは異なる経済の見方または表現方法を経済学者に与えたことであ
り，より具体的には財市場，労働市場ならびに資産市場で代表される体系
でもって短期の経済を巧妙に表現し，比較静学や動学による応用の道を開
いたことである。
　他の視点は，価格調整の限界を明確に打ち出し，完全雇用均衡の伴わな
い経済体系を定式化したことである。ケインズ体系は，貨幣賃金率の固定
性，ならびに資本の限界効率や流動性を規定する長期期待との関連の中
で，各市場で決定される価格が必ずしも均衡価格体系に収束しないことを
主張していた。
　この二つの視点は,拙著（明石［1988］）においてパラダイムと思考法とい
う名称で区別されたのであるが，マクロ経済学はこの二つの次元を通じ
て，つまりモデル構造と市場経済の評価に対応して展開，発展していくと
いうのが最終的な結論であった。ケインズ革命は，この二つの次元におい
てともに劇的な方向転換を経済学にもたらしたと考えられるのである。
　この視点はさらに合理的期待理論にも適用される。その時系列分析に還
元可能なモデル設定の特徴ならびに均衡経済学の立場で経済現象を説明し
ようとする分析的姿勢は，それ以前のマクロ経済学の特徴とは大いに性格
を異にしている。合理的期待革命は，ケインズ革命とは対極に位置する，
マクロ経済学の一大転換現象であるというのが本稿の副次的な結論である。
　以下，ケインズ理論から最新の新ケインズ派の理論まで概観することに
なるが，市場機構の評価に関する見解の分裂は，そこで一貫して考察され
る主題である。その際，あくまでも理論的関係としての「対立の構造」に
視点を置きながら，マクロ経済学の理論的変動の特性が展望されるはずで
ある。
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　２．ケインズ革命と新古典派総合
　　『一般理論』の体系が大きく有効需要理論と資本の限界効率・流動性選
好説によって構成されていたこと，そして後に批判にさらされながらも財
市場と貨幣市場の方程式で構成された/Ｓ-ＬＭ体系によって基本的に表現
されたことはまちがいない。これに対し，/Ｓ-£Ｍ体系がケインズ経済学
を均衡経済学の枠組みの内に通俗化させてしまい，『一般理論』の中の不
確実性と期待に関連した部分を見落としてしまったという批判も確かに一
面の真実である1）。
　しかし，現実には/Ｓ-ＬＭ体系で集約されるケインズ経済学が経済学者
に浸透していくにつれて，経済学者の眼は財市場並びに貨幣市場に注が
れ，個別的または統合的に景気変動，経済成長ならびに経済政策の効果に
研究の精力が注がれていったことも事実である。国際経済学への応用はい
うまでもなく，消費関数，投資関数，貨幣需要関数の計測や大型計量モデ
ルによる経済予測などもケインズ経済学の存在を抜きにしては考えられな
いであろう。
　このことは，当初にも述べたように，ケインズ革命の意義のーつがモデ
ル構造上の変換にあったことと対応している。具体的には，ヴィクセル理
論に代表される信用経済モデル（ヴィクセリアン・パラダイム）から
/Ｓ一応Ｍ体系に代表されるモデル（ケインジアン・パラダイム）に転換したこ
とである。
　再度繰り返すように，ケインズの『一般理論』は基本的には有効需要理
論と流動性選好説を中核とする資産選択理論から成り立っていた。
/Ｓ-ＬＭ体系はこの両理論に対応して構成されていた。有効需要理論は
　『一般理論』の内の新機軸として打ち立てられ，フロー均衡理論としてモ
デル化されたわけであるが，他方の資産選択理論（貨幣と利子の理論）は
　『貨幣論』以来のケインズの主題として連結され，ストック均衡理論とし
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て再構成されていった。その後に生じる，/Ｓ-ＬＭ体系上のフロー・ス
トック問題ならびに利子論争は両理論の落ち着きの悪さから当然起こるべ
くしておこった現象であった。
　それにもかかわらず，『一般理論』はこの両理論を表現手段として，根底
に価格調整の非信頼性という反古典派的公理をすえつけることによって，
その独特の主張を打ち出すことができたのである。　しかしながら，翻って
みると，もし価格の不良調整の公理を逆転させるならば，それはモデルの
外見を維持しながらもまったく異なった主張を導き出せることを示唆して
いる。実際，この反革命というべき現象は，『一般理論』出版直後から発生
するのである。すなわち，名目賃金率引き下げの効果にかかおるピグウの
見解ならびにケインズ，カルドア，ロバートソンらの応答である2）。
　この論争から，有効需要（または投資）の利子弾力性ならびに流動性と利
子率との関係が失業解消の問題において密接にかかわっていることがわ
かったわけであり，逆に，実質残高（ピグウ）効果がケインズ的失業均衡の
袋小路から抜け出しうる抜け道として理論的に注目されたわけである。そ
して，その後の/Ｓ-ＬＭ図式によるケインズ体系の定式化を経て，この賃
金率論争がモダリッジのいう「新しい接ぎ木」または「新古典派総合」な
る妥協点をうみだしたことはまちがいない3）。
　その新古典派総合はたとえば次のような拡張された/Ｓ-ＬＭ体系によっ
て表現できる。
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　　　　　　　　－（ｙ， ｒ， ｐ，　ｗ，Ｎ,Ｋ,Ｍ）はそれぞれ実質産出量，利子率，一般物価水準，
名目賃金率，雇用量，資本，貨幣残高を表す。また関数（ﾉ,Ｓ,Ｌ,瓦Ｎｊ），
Ｎ勺は投資，貯蓄，実質貨幣需要，労働需要，労働供給関数をそれぞれあ
らわす。
　この体系は，はからずも『一般理論』の体系をコンパクトな一般均衡体
系に帰着させてしまったとはいうものの，『一般理論』以降のマクロ経済
学者の共有しうる妥協点を集約したということはできるであろう。各関数
が価格に反応的になっているか否かという，投資の利子弾力性と流動性の
わなに関連した問題を捨象すれば，価格調整の不完全性を一身に集めてい
る部分は, (2. 5)や(2. 6)の労働市場である。 IS-LM 方程式が正常な
形をしている限り，不完全雇用均衡を維持させる要因は，名目賃金率の固
定性である。短期的には賃金率は固定的であるが，長期的には（2.5）に
代表されるように需給調整的に賃金率が動くとすれば，ピグウ流の「古典
派的見解」は，上記の体系で十分に主張できるのである4）。かくして，ケイ
ンズ経済学の特異性は，賃金率の恣意的な固定化にあり，それがケインズ
経済学の特殊性という神話を生み出すことになっていった。
　以上の史的展開に合わせて，『一般理論』を２つの構造から理解するこ
とができる。一方では，分析道具として/Ｓ-£Ｍ体系に縮約されるような
構造がその内に具体化されているのに対し，他方では不確実性と期待で代
表される変数があって，資本財，金融資産ならびに雇用における意思決定
に大きな位置を占め，それが反古典派的命題を引き出すという，もうーつ
の構造を形成している。「新古典派総合」とはまさしく後者の部分を空白
または中立化させていった結果生まれたものにほかならない。それでも，
/Ｓ-ＬＭ体系に集約されるモデル構造は，『一般理論』から由来することは
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確かであり，これこそ戦後のケインズ経済学のパラダイムとして広範囲に
受けいれられていった部分に他ならなかったのである。
　３．不安定性原理と成長論
　ケインジアンとマネタリストの論争の主題に入る前に，成長論における
対立関係にふれておくことは，以後の展開でも便利であろう。『一般理論』
以降に開拓された経済学の新しい分野は，いろいろとあったわけである
が，ことに経済原理または経済観にかかわる領域に限定したとき，成長論
の分野の進展は見落とせない。ケインズ派経済学者により，『一般理論』の
長期勤学化は経済成長論または景気循環論の枠組みの内で早い時期に発表
されてきたのであるが，その大きな特徴は投資関数の動きにもとづく経済
体系の「不安定性」であった。一方，それを追跡するように，新古典派成
長論が登場し，まったく相異なるヴィジョンを提示したのであった。
　ここでは成長論の回顧的な紹介を行うのではなく，マクロ経済学におけ
るさまざまな対立的見解を解く上で鍵となる部分が成長論の文脈からみる
ことができることを示したい。比較される成長論は，ハロッド理論とソ
ロー理論である5）。
　年代の上からは逆行するのであるが，成長論の枠組みはソローのモデル
を使うのが非常に便利である。彼のモデルを概略してみると次のようにな
る。
　周知のように，Kは資本一労働比（資本集約度），ｙは能率労働単位あた
りの産出量，ｒ一万とw/pは実質利子率，実質賃金率をそれぞれ表す。そ
して保証成長率斟と自然成長率ｇーは
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で表される。(3. 4)はソローモデル特有の条件である貯蓄と投資の恒等
関係を変形した式に他ならない。それはまた資本集約度の調整原理を表
し，保証成長率と自然成長率のギャップを埋めるように資本と労働が使用
されることを意味する。例えば生産関数f(.k~)が凹で，一意の均衡点が存
在する限り，経済は安定的にgw(.k)―gnを実現するように均衡点に収束す
る。そこに代替原理にもとづいた調和の状態を見いだしうるのであり，安
定性に支持された長期均衡価格体系の意義を見いだしうるわけである。
　他方のケインズ派の成長論をみてみると，その大きな特徴はソローモデ
ルのように現実の成長率と保証成長率の同一化をはじめから仮定しないこ
とである。つまり，現実の所得があって，それは各時点の（労働単位当り）
投資支出によって決定され，それとともに所与の資本係数と実際の貯蓄率
の関係から現実の成長率が決まるのであって，保証成長率と無条件に一致
するわけでないのである。このような成長率上のギャップの存在を常態的
に認めた上で，資本ストックの調整は現実成長率と保証成長率の間をうめ
るように行われると仮定される。したがって，ここでは投資の変化率（換
言すると資本蓄積率の調整率）＆はこの事情をうけて次のように表現される。
このとき, k=gi-gであるので，現実の資本成長率の変化分は次のように
書き換えられる。
資本一労働比は定義上次のように変化する。
この微分方程式体系を図示したのが図１である。
　明らかに長期均衡点ゐ＊は鞍点であり，体系全体としては不安定である。
経済は絶えず傾向として過剰蓄積（高資本集約化）か過小蓄積の方向へ向か
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うのであり，長期的にみて
も恥＝＆が保証される必
然性はない。
　資本ストックは③7）
のハロッド型投資関数に
よって調整されるわけであ
るが，その所与の資本ス
トックー労働比Kの下でい
わば資本の限界効率という
べき値ｍｅか次のようにして導出できる。
　『一般理論』では資本の限界効率ｍｅと名目利子率ｒの均等をはかるよう
に投資が決定された。この資本調整原理はC3. 7)とは別個のものである。
上記のケインズ派の世界ではmeとｒの一致を前提にしていなかった。む
しろｍｅとｒのギャップがある範囲内に収まっている限り, (3. 7)に代表
されるような投資の自由な行動が仮定されていたのである。その範囲を越
えれば，利子率による調整原理が働くとみてよいだろう。ただし，その場
合でも，新古典派の世界のように所与の資本一労働を限界生産性と一致さ
せるように利子率，賃金率が調整されるのでなく，依然として利子率が裁
量的に決まりうるのであって，利子率水準に資本ストックの調整は制御さ
れるとみるべきである。
　４．ケインジアンｖｓ.マネタリスト：／Ｓ-ＬＭ図式
　成長論における新古典派とケインズ派の対立の争点は，ケインジアン・
マネタリスト論争の解明に有力なヒントを与える。筆者は，/Ｓ-ＬＭ図式
を戦後のマクロ経済学の共通舞台と考え，ケインジアンとマネタリストが
その舞台の上で同一の概念を使いながらも，その本質論に於て大きく対立
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したと考えた。とくに，/Ｓ一£訂図式の両曲線の意義に関し大きく分裂し
たと論じた。
　対立の図式は国民所得決定理論に集約的に現れている。ケインズ派によ
れば，国民所得決定の基本的要因は投資支出である。投資は，速度原理や
加速度原理さらに資本の限界効率と利子率の関係から決定され，乗数効果
を通じて所得を決定するとされた。従来の/Ｓ-£訂図式からすれば，利子
率は£訂関数から決定され，所得と利子率は相互調整によって最終的に財
市場と貨幣市場の均衡条件を満たすように決定される。ケインズ派は，こ
れを一歩進めて，利子率は金融当局により裁量的に操作しうる変数であ
り，また貨幣自体むしろ信用として広義に解釈されるべきで，所与の利子
率体系の下で，金融機構全体によって伸縮的に取引需要に応じられるよう
供給されうると考えた1)。この考えの下では，£訂曲線そのものは，ある調
整期間内にﾉざ曲線の変動に従属する形で適応的にシフトする。従って，
外生変数は投資を変動させる投資誘
因と貸出を条件付ける利子率となる，
この事情は次の図２で描くことがで
きる。
　このような設定は，ケインズ『一
般理論』の本来の利子理論から離脱
してしまったことを意味する。金融
資産を所与として将来の収益率の動
向と流動性選好の関係から利子率の 図　２
決定を導くというのが，『一般理論』の主旨であった。ケインズ派において
も，実物資産を含めた資産選択の構想は無縁のものではない。しかし，こ
の場合金融資産のストックを動かし，その環境を変えるのは企業の投資行
動であり，その資本調達行動である。さらに，貨幣の水準を変えるのは金
融当局であり，それは主として利子率と信用割当などを通じて達成される。
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これらは，金融機構の信用供給の柔軟な対応と合わせて，企業に自由な行
動を与え，利子率の決定に裁量的な余地を与えるのである。
　他方，ＬＭ曲線は紹曲線のフロー的性格にひきづられるように，その
時間的視野の内で可変的に動きうるものとなる。これは，ケインズ派の伝
達機構を理解する上でも重要な連結因子である。マネタリストの如く，貨
幣ストックが変化して伝達経路がどうなるかではなく，金融機関を含めた
金融当局の利子率政策または資金供給の態度が，企業の投資行動の予測と
合わせて，市場の利子率水準を決定するのであり，その下で実際の取引需
要に応じ，国民所得が実現するように信用が供給されるのである。ケイン
ズ派はこの点で，期首におけるストッタの事情が利子率（収益率）の大きな
規定要因とするケインズの一貫した理論的発想法とは離れてしまったので
ある。
　それに対し，マネタリストの発想法はむしろケインズのそれにはるかに
近い。マネタリストの基本的方程式は£訂関数にあり，それはただ貨幣市
場を代表しているというのではなく，広く資産市場一般を代表していると
みるべきであろう。ただし，Ｍ．フリードマンにあっては，各種資産の内
で外生的に決定されるのは貨幣のみであり，貨幣ストックの変化は自然
　（実質）利子率の均等化メカニズムを通じて他の資産の調整を引き起こす
としている。このような貨幣と他
の資産のとらえかたには，同じマ
ネタリストの内でも反論を呼ぶの
であるが，それでもマネタリスト
の理論的構造を説明するための第
一次的接近として極めて便利であ
る7)。
　マネタリストの戦略変数は，ケ
インズ派とは対称的に実質利子率図　３
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ρと£訂曲線である。これは，物価上昇の経路πが確定している限り実質
利子率から名目利子率ｒに転換できるので，所与の利子率ｒに対応して
£訂曲線上に国民所得ｙが決まると言いかえることができる。
　この図式はＭ．フリードマンにより名目所得の貨幣的理論と称されるわ
けであるが，実質上は価格水準の決定理論である8)。さらに補足して付け
加えると，これは短期の所得理論ではなく，持続可能な長期的状態を表し
ていることであり，名目の均衡所得ｙ＊はいねば自然失業率に対応した水
準もしくは保証成長率上にある完全雇用所得水準でなければならないこと
である。 771を(効率的)労働単他当りの貨幣残高，1）を価格水準とし，ｙ
を労働単位当り産出量とすると，図３の関係は次のように表せる。(/(ゐ)
は第３節の生産関数と同一である。)
　　　m/p=l(r, ｙ)
　　　　　=Knk-)十・，Ｊ(ﾙ))
　所与の資本ストックー労働比たの下で，上記の方程式より価格夕は労働
単位あたり貨幣残高ｍの水準に対応して決定されるわけである。
　また貯蓄関数が安定的であれば，投資は自然利子率(資本収益率)ρ十π
を害現するように資本ストックを調整する。投資の変動により，図３のよ
うに市場利子率が自然利子率以外に決まっても，そのギャップ分か逆に投
質量を変化させて，最終的には自然利子率を実現する点に収まる。　した
がって，投資の変動により実質所得の変動があってもそれは一時的であ
り，完全雇用均衡水準ｙ＊から大きく乖離することがないはずである。
　伝達機構は，まさしくストック調整原理に基づく。投資行動が資本ス
トックしいては資産全体の環境を変えることは同じである。　しかし，資本
収益率は基本的にはケインズが想定したように，所与の実物ストック水準
に対応して決まっているのである。貨幣は裁量的に決定しうるストッタ変
数であり，貨幣ストックの増減は物価上昇率に影響を与えない限り，自然
利子率を不変のままにして，名目の市場利子率を一時的に下げ，貨幣資産
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と他の資産との不均衡を陽表化させる。資本収益率と市場利子率の乖離
は，耐久消費財を含めて広義の実物資産の調整を促し，名目支出の上昇と
調達手段である債権ならびにその他の証券の増加を促す。この過程は，貨
幣資産とそのほかの資産とのバランスがとれるまで続くのである９)。
　５．ケインジアンｖｓ.マネタリスト：インフレーションと失業
　ところで，ケインジアン・マネタリスト論争の新たな局面は，スタグフ
レーションの合成語に代表されるように，インフレーションと失業の問題
に移っていった。インフレーションの問題は既に60年代の情勢に呼応し
て，関心事の高い経済問題となっていたし，Ｆ．ハイエクなどはその反ケ
インズ主義の立場から，インフレーションを最優先事の課題としてとら
え，その抑制を早くから主張していた。しかし，それにしても学説史的立
場からみれば，インフレ問題に大きな波紋を投げかけたのは，Ｍ．フリー
ドマンによって喚起されたフィリップス曲線と期待因子の関係であったろ
うし，それから派生する反インフレ政策としての貨幣政策のあり方，つま
りマネタリズムの基本的姿勢の陽表化であったといえるであろうlo)。
　先ず，次のような予想実質賃金率と失業率のトレード・オフ関係から議
論を出発させよう。
　(5. 1)　ふ/ω＝y(び)
　び＝失業率，ω＝z4ﾉ/ダ＝予想実質賃金率。　が＝応舶ﾉを(労働生産性上昇
分を控除した)名目賃金上昇率とし，が＝ダ/ダを予想物価上昇率とすると，
(5. 1)は
　(5. 2)が＝が十y(び)
となり，本来の期待因子の入ったフィリップス曲線となる。もし，生産者
　(供給側)がマータ・アップ方式で価格転嫁の行動をとるとすれば，ただ
ちに実際の物価上昇率πは名目賃金上昇率がと等しくなり，
　(5. 3)　π＝が十y(び)
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が導かれる。このときy(び＊)＝Oをみたす失業率がマネタリストの依拠す
る自然失業率にほかならない。
　他方，総需要側は単純に貨幣数量式をもとにして，つぎのような成長率
ｇと物価上昇率π，貨幣供給変化率μの間の方程式を想定しよう。
　(5. 4) Tc十ｇ＝μ
これは流通速度が比較的安定であることを前提にしている。
　さらに生産関数としては，単純化のためにつぎのようなコブ・ダグラス
型の関数を考える。
　　　ｙ＝Ｆ(瓦(1－び)/V)
　　　　=AK''[(1－び)yv]1-゜, 0<a<l
　ｙ＝産出量，瓦＝資本Ｎ＝労働。これから次が即座に得られる。
　(5.5)ｇ＝ｇ＊－(1－α)[ａ/(1－び)]
　　　　　ｇ＊＝α(瓦ﾉＫ)十(1－α)(良ZN)
　ｇ＊は潜在的(完全雇用)成長率である。かくして(5. 3),(5. 4),(5.
5)から
　(5.6)ｕ/ｕ＝λ(び)(/(び)－μ十ｇ＊十が)
λ(び)＝(1－び)/び(1－α)が得られる。そして，この体系ではつぎのような
適応的期待によって予想が形成されるとしよう。
　　図　4
－192（25）－
　(5. 6),(5. 7)の微分方程式体系は，つぎのような位相図(図４)をえが
いてくれる。
　体系は安定的に均衡点へ向かっていく。そこでは失業率がび＝び＊(自然
失業率)に収まり，貨幣数量説の関係π＝μ－ｇが成立している。
　本稿では，マネタリストの政策的姿勢そのものにふれることは避けたい。
むしろ，代替的体系としてケイソジアソ的立場から失業とインフレーショ
ンの関係を描いて，その対称性をきわだてていくことにしたい11)。
　核心は，労働市場では長期においても実質賃金率と失業率が敏感に互い
に反応するわけでないことである。労働市場は競争的に機能しているので
はなく，価格も貨幣賃金率も労働の超過供給がある範囲内に収まっている
限り，労使間の交渉過程から独自に決定されてしまうのである。つまり，
ケインズの想定した賃金率決定機構は，ある範囲内で長期的にも有効と考
えるわけである12)。
　さらに，資本蓄積行動(投資行動)と投資資金の相互依存関係がある。雇
用がそれほど過小でも過剰でもない限り，企業家の資本蓄積のための資金
は，金融機構をつうじて内生的にかつ弾力的に供給される。
　これは換言すると，労働市場では価格調整の効かない｢回廊｣が存在し
ているということであり，失業率がある範囲内び∈[Ｕむ， Ｕｈ]にあれば，
　　　/(び)＝0，，Ｆ(び)＝0
が成立するのである。さらに，資本蓄積率が高まると共に，失業率を減ら
す効果(需要創出効果)ないし潜在的成長率を高める効果(生産力増大効果)
が生まれる。びがある範囲内にある限り，潜在的成長率ｇ＊は
　　　ｇ＊ニｇ＊(び)，ｇ＊(び)＜0
の関係のように動くであろう。そしてｊを全体としての潜在的成長率の平
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均値(中心値)とすれば, g*(び)一忿は景気変動因を表し，金融機構もその
平均的な貨幣供給率μから企業の資金需要に応じるように景気の各局面で
反応するとしよう。その供給率をμ(び)とすれば，
　　　μ(び)＝μ十β(ｇ＊(び)‐忿)
と表することができる。(β＞Oは反応係数である。)これから
　　　　　　　　　　　　　　　　図　５
が得られるが，反応的貨幣供給行動は，β＞1であることを意味する。以下
ではβ＞1を仮定して議論を進める。体系は(5. 6)の（μ，ｇ＊）が
(μ(び),g*(び)）に置き換えられ, (5. 7)は同じという微分方程式体系に
なる。この体系は，マネタリストのケースとは全く異なった位相図（図５）
を示してくれる。
　ケインジアソの世界では，「回廊」と内生的（反応的）貨幣供給の組合せ
が体系を発散させる領域を形成し，リミット・サイクルを作り出す。これ
は，自然の状態に任せば，経済がインフレーションと失業の組合せの内で
絶えず循環的に変動するであろうという，全く異質な経済像が導かれるこ
とを意味する。そして，当然のことながら，このような経済像をもとにし
て政策的処方の内容がマネタリストのそれとは異なってくるとしても何等
ふしぎではない。
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　６．合理的期待革命
　合理的期待理論の登場は，マクロ経済学のパラダイムの変換をもたらす
ものになるであろうと拙著（明石［1988］）において述べておいた。これは，
合理的期待理論の命題が現代マクロ経済学の基本になることを意味してい
たのではない。むしろ，方法論の次元から述べていたのであり，合理的期
待理論が与えた接近法ないし視点の置き方が現代の経済学者に刺激と反応
を与えたという意味で，パラダイムの変換または革命という扇動的な言葉
を使用したのである。
　合理的期待理論が与えている接近法上の特徴とは，単直にいえば，予想
形成の合理性と意思決定（選択行動）の合理性という２つの合理性で要約で
きるであろう。前者は既存の予想形成に根本的な疑問を投げかけた部分で
あり，経済主体間または経済全体としてあたかも共通に認識された経済
　「モデル」があって，この下で最大限利用可能な情報をつかって予想が形
成されるというものであった。そしてこの仮説は，経済（民間）主体と政策
主体との反応関係または情報と政策の関係に伝統的な接近法以上に経済学
者の関心を集めることになった。
　後者は，従来の消費関数や貨幣需要関数などのアドホックな形式や価格
の固定性という特殊な仮定を置いて議論を進めるのではなく，効用極大化
や利潤極大化などの目的に合致するような形で，経済主体を基本的に説明
していくという姿勢に対応している。これは，恣意的な価格の固定化など
は仮定としてではなく，主体的な選択行動の結果としての合理化されなけ
ればならないことを意味する。
　第１の合理性についてさらに述べると，合理的期待仮説とルーカス型総
供供給関数もしくは伸縮的価格市場の全面的な採用とが組合わされること
によって，Ｊ．トービンのいうマネタリスト・マークＨ特有の命題が導き
出されたわけであるが，その期待仮説だけを分離してとらえ，より広い意
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味で解釈するとき，マークＨの主張と合理的期待形成仮説とは同一の言明
ではないことが分かってくる。広い意味の合理的期待形成とは，効率的
（最適な）情報利用を意味する。この場合，合理的期待は完全情報を意味す
るのではなく，情報収集コストの兼合から（他の経済主体の反応関係も含め
て）情報を利用して予想を形成することであり，コスト次第で予想形成も
不完全に行われることになる。
　このことは第２の合理性にもかかわってくる。選択の合理性は，分権的
市場経済における経済主体像を映し出している。分権的意思決定を前提に
している限り,他の主体の情報は個人のレベルでは極力節約され,他主体の
直接的な行動を表現する情報は不必要となっているはずである。　ところ
が，予想がまだ開かれていない市場での価格や数量割当の予想であれば，
その予想形成のためには各市場の需要，供給関数の形が分かっていなけれ
ばならない。　しかし，そのために必要な情報量は，情報の分権性をはるか
に越えてしまい，直観的には莫大な情報コストを要求するにちがいない。
　合理的期待仮説を提唱したＪ．ミュース，そしてそのマクロ的応用をは
かったＲ．ルーカス，Ｔ．サージェント等にとって，この分権的情報の問
題は前提から無視または瞬時に解決されるものとして通過されてしまって
いる。合理的期待形成は，情報コストという費用・便益の条件から主体的
　（合理的）に情報量の範囲が選択されることを意味するというボーランド
の主張や，さらに合理的期待仮説は分権的市場経済の主体行動と抵触する
であろうし，主体間の情報と期待形成の関係をゲーム過程としてみた場
合，現代古典派経済学が考えている以上に，より複雑な情報が生まれてく
るという主張には，無視できないものがある13）。少なくとも，整合的期待
形成は，広い意味での合理的期待形成の必然的な帰結でさえないように考
えられるのである。
　もちろん，狭い意味で仮説を解釈した場合，つまり当初に述べたよう
に，共通に認識されたマクロ経済モデルと主要な外生変数に関する利用可
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能な情報にもとづいて期待が形成される場合には，整合的な予想形成たり
うる。しかしながら，たとえ狭い意味で解釈したとしても，ルーカス，
サージェント等によって採用された（ヮルラス的）市場均衡アプローチが，
合理的期待仮説と不可分の関係にあるということにはならない。経済の構
造を説明する部分は，非ワルラス的アプローチであってもかまわないはず
である。
　確かに，合理的期待アプローチまたは合理的期待パラダイムというもの
は，出発点としてマネタリズムに偏向した主張を理論的に導き出そうとし
ていた。しかし，それは先の２つの合理性から導かれる必然的な結果では
なく，「モデル」が均衡論（市場清算）的な内容として最初から構成されて
いたために導かれたに過ぎない。出発点の方向は，対立の構造の一方向を
最初から指向していたのである。　しかし，それも今や埋められる動きが出
てきている。以下では，その動向を前節までと同じように対称的な構図の
視点から描いてみていくことにしたい。
　７．現代古典派経済学
　現代古典派経済学（New ClassicalEconomics）は，Ｊ．トービンによって
マネタリズム・マークｎと呼ばれたように，一連の特徴ある理論的集合体
をさしているのであるが，先にも述べたように，その究極の主張というべ
き貨幣の中立性（または貨幣の超中立性）命題は，その後様々な修正を加え
られたとはいえ，合理的期待仮説とルーカス型総供給関数との巧妙な組合
せから生まれたものであった。
　合理的期待形成の範囲内で考える限り，換言すると予期せざる衝撃によ
る実物変数の変化を除外する限り，その体系では予期された貨幣的変数は
実物変数に影響を与えない。但し，この現代古典派理論も，現実の経済の
特性に応じてその内容ならびにその主張を変えていっている。ここでは大
きく２つのモデルに分けられると考え，それぞれ簡略的に説明していきた
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い。
　第１は，誤認モデル(Mis-perception Model)というべきもので，ルーカス
・サージェントモデルとも呼ばれている14）。その大きな特徴は，短期にお
ける価格と産出量の間の正の相関関係（短期的総供給関数）が，当事者（企業
と労働者）間の情報取得の非対称性から導き出されていることである。現
代古典派経済学者は，繰り返すように均衡論的アプローチを前提として採
用している。財市場のみならず労働市場においても市場清算的に価格（な
らびに賃金率）が動くとすれば，そして実質賃金率の低下が産出量の拡大へ
の主的誘因であるとすれば，財需要の増加による価格上昇が産出量の拡大
を引き起こすには，同時に労働市場で（または被雇用者に対して）実質賃金
率が下落していることが必要である。これは同時的均衡市場の世界では起
こりがたい現象である。
　均衡的アプローチを保持したままで，これを説明する方法のーつが労働
者（被雇用者）側が現実の実質賃金率の動きを情報的に正確に把握できない
という仮定である。または，労使間に暗黙の契約が行われて，一度労働契
約した後，財価格が予想よりはずれても既定の名目賃金率体系のもとで，
生産者の要求に応じて働くという状況が代替的に考えられる。
　どちらにせよ，労働契約時の財価格の予想と現実とのずれが生じても，
被雇用者側は即時的な反応がとれないことが前提となっているわけで，そ
の基本的理由として，被雇用者側が財市場全体の動きを正確に把握できな
いという状況が想定されているのである。
　このような背景から，（ルーカス型）総供給関数が合理化されてくるわけ
であるが，他方では合理的期待仮説を導入することにより，永続的な情報
の非対称性（誤認の持続性）は排除される。短期，長期という従来の区分と
は全く別に，一方では既存の情報利用という条件の下で，各主体は情報上
対称的であり，他方では個別の財市場を中心に生産者は情報上優位にある
という二つの世界が比較的短期間の内で重なり合うことになる。換言する
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と，予想が形成される時点では貨幣は中立となるのであり，その中立性を
現実に崩すのは情報が非対称的となるある時間内においてである。した
がって，予想形成時点を遂次追っていく限り，実証上，長期的には貨幣中
立的現象がみられるはずであり，価格と（トレンドを除去した）産出量（自然
失業率）の間には系統的な相関関係がみられないことになる。
　さて，このように再構成された古典派命題から次に，経済政策における
ルールと裁量の問題が再度登場してくる。裁量政策が各時点の経済状況に
応じて政策当局者の目的関数の下で適時に発動されるとしても，その結果
はインフレーションの選好であり，かつ政策の不一致性(inconsistency)で
あるというのが派生的な命題である。
　例えば，政策当局者は次のような目的関数をもって行動するとしよう。
　（7.1）び＝ｙ一匹2
び＝効用水準，ｙ＝産出量，π＝物価上昇率。そして総供給関数は次のよう
に与えられる。
　(7. 2) y=y*十β（ﾌr一が）
　ｙ＊＝自然失業率産出量，が＝期待物価上昇率。政策当局者は(7. 2)の
制約の下で(7. 1)のびを
最大にするように（ｙ,π）
の組合せを選択し，そのた
めに必要な政策を裁量的に
発動する。単純な計算で最
適のインフレ率はπ＝β/
2αとなる。
　他方，民間の主体が合理
的に期待を形成するという
前提で，政策主体が固定的
ルールの下でインフレ率を図　6
　　　　－185（32）－
設定する場合は，その最適なインフレ率はゼロとなる。（そのときの効用
水準は図６のび1である。）これは，政策主体が目標インフレ率を公表すれ
ば，民間主体はがをその水準に修正していくためであり，したがって
π＝Oにおいてｙ＊を通る直線上で効用はﾌr＝Oで最大となる。
　しかし，固定的ルールでπ＝が＝Oに設定されても，裁量的に行動すると
いう原則が成り立っている限り，政策主体は最適水準π＝β/2αヘインフレ
率を上げ，産出量水準をｙ＊以上に実現しようとするであろう。裁量的行
動はこの例からもわかるようにインフレ指向になりやすく，それはまた過
去に宣言した政策方針を否定することによって実行されるという意味で，
不一致的なのである。
　ところで，この誤謬モデルは次のような定型化された事実の前にその妥
当性が疑問視されることになった。その事実とは，第一に産出量，投資，
雇用量，価格などは過去の水準と系列相関をもちながら変動しているこ
と，第二に実質賃金率は現代古典派モデルにおいても産出量水準と反循環
的（産出量が趨勢以上に変動すると実質賃金率は逆に趨勢以下になる）に変動す
るはずであるが，実際は逆で非循環的または順循環的であること，第三に
意外の貨幣的ショックは実物経済へ影響を与えるが，予想された部分も影
響を与えないわけでないことなどである15）。
　とくにOkｕｎ［1980］は情報上のラグはむしろ比較的短いと考えられ，
労働者が実質値を把握できないとは考え難いとし，また実物変数や価格な
どにみられる系列相関の性質や景気循環の現象そのものさえも誤認モデル
は説明し得ないと批判したのである。
　そこで，第二番目のモデルとして登場してきたのが，実物的（均衡）景気
循環論である。実物的景気循環論は，より厳密に均衡論アプローチに従っ
ており，各市場の需要関数の均衡値の動きから景気循環的現象を説明する。
このモデルでは景気循環は，技術革新（価他，嗜好の変化を含む）に代表され
るようなランダムに発生する実物的衝撃によって生じるとされ，そして派
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生的に今期と来期の価格の変化
を通じて，時間を通じた代替的
現象が生じ，これが通時的労働
供給関数(Intertemporal Labor
Substitution)のシフトを引き起
こして実物的景気変動を拡大さ
せるというものである16）。
　この事情は次の図７からも理図　７
解できる。実物の労働需要関数と労働供給関数が描かれているが，技術的
衝撃は労働需要関数をシフトさせる基本的要因である。ある衝撃によっ
て，ぴからぴべまたはぴ″）ヘシフトしたとしよう。その結果，第一次的
には均衡点はy1から£（またはＣ）へ移動する。次に，今期の実質賃金率
ならびに利子率は相対的に上昇するが，これは来期より今期に労働をより
多く供給する（余暇を削減する）誘因を与え，労働供給関数はΛびからＡ戸’
　（またはΛ戸″）へ移動して，経済はさらにど（またはび）へ移動する。つ
まり産出量をより拡大（縮小）させる方向へ経済を変動させるのである。
　しかし，このような景気循環論に対してはとくに通時的労働供給仮説に
対しては，実証的に分の悪い結果が出ている。合理的期待仮説の下で，通
時的労働供給関数から予測されるような実証的結果が得られなかったので
ある17）。
　8.新ケインズ派理論
　最近の新ケインズ派理論と称されている一連の研究をながめてみると，
その特徴がマクロ経済理論そのものの展開というより，（実質）価格の固
定性や粘着性といったケインズ派理論特有の問題を合理的に説明するとい
う方向に論点がおかれているようである。それは前節で述べた行動の合理
性の延長線上に分析的姿勢をおくということであり，いわば価格固定性の
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ミクロ的基礎付といってもよい内容である。
　筆者は，このような動きを現代古典派理論の反作用的対応物としてみて
いきたいと考えている。すなわち，前節で述べた二つの合理性の基準を批
判的に受容しながらも，それとは別に現代古典派理論の本質部分というべ
き市場均衡論的アプローチに基本的に対抗する立場として，新ケインズ派
理論を捉えたいのである。
　合理的期待理論が即目的に貨幣の中立性命題を導かないことは，すでに
初期の時点から論じられていた。ルーカス型総供給関数の部分に，今期と
来期（または前期）にまたがった賃金率改訂条項（インデクセーシ。ン）が
入っていれば，予想された物価の変動自体が実質的生産コストを変化させ
て雇用量の規模を変化させるからである。　しかしながら，なにゆえに不完
全な賃金率改訂条項が選択されるのかという疑問には答えられないままで
　これとは別に，先に述べた現実の（アメリカ）経済において観察された広
範囲にわたる実質賃金率または実質価格の固定性は，価格機構の不完全性
を十分に示唆している。これは，不完全雇用状態下でも価格が固定化する
ケースを合理的に説明する必要性が現害的にも次第に高まってきたことを
意味する。
　新ケインズ派理論の基本的構造は，いまだ確立したとはいえないが，そ
の骨格をあえて要約するならば，労働市場に関しては暗黙の契約理論と効
率性賃金仮説によって雇用量の決定が説明され，財市場に関しては近似合
理的行動(Near RationalBehavior)ないし価格改訂費用を前提にした合理的
行動によって固定的価格が説明されるという，二部構成になっている19）。
　暗黙の契約理論(Implicit Contracts)は，労働者がより長期の視点で，景
気変動による賃金，雇用の変動を回避する目的からより固定的な賃金率の
したで労働時間の延長と縮小ならびにレイオフといった雇用量調整をうけ
いれる可能性を合理化した。この様な企業と労働者間の（暗黙化された）条
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件付き契約の可能性は，現実の景気変動と雇用変動を結び付ける有効な根
拠を提供してくれたのである。
　しかし，暗黙に契約された事前の雇用量が結局完全雇用量であることを
排除しないことが，早くから指摘されていた2o)。不完全雇用をともなった
暗黙契約理論またはその代替的理論がもとめられていたのである。効率性
賃金仮説はその一つといえる。雇用そのものと労働サービスとは別個であ
り，企業家(生産者)が所望の労働サービスを得るためには，報酬，労働条
件，労働管理などで費用をかける必要があり，実質賃金率そのものもこの
点から労働サービスの質(効率性)を変化させるパラメーターであると考
えるわけである。
　この仮説の下では，労働の効率性ｄま実質賃金率ｕﾉかの増加関数とな
る。産出量をｙとし，/Vを雇用量とすれば，次のような関係が想定されて
いる。
　(8. 1) e=八白，ざ＞0
　(8.2)ｙ＝ｙ(ｇ/V)
この制約で生産者は利潤R^y-wNを最大にするように行動する。最大
化の一階の条件は次の２式で与えられる。
　(83)ダ(?V)ﾍﾟ牛)＝①
　(84)ダ卵V)ざ(テ)＝1
意味ある解か存在しているとすれば，２式は代入して次のようになる。
　(85)ﾍﾟ引＝ｙ(①)牛
これが解をもつには，一例としてe = e{ｖｏｌｐ)がＳ字型関数の場合である。
この解をω＊とし，そのときの雇用量をΛ/＊としよう。さほどきつくない
仮定をおくことにより，(8.3)から雇用量/Vは実質賃金率面ｐの減少関
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一数となる。この労働需要関数をyv＝φ泌か)とかけば，Λ/を完全雇用量と
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するとき，
　　　　　　　　　　一N* =φ(ω＊)＜yv
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　－が成り立つ限り，/V＊は不完全雇用量となる。ω＊は(8.5)から/Vと無関
　　　　　　　　　　　　－係になってしまうので，Λ/を大きくとる限り不完全雇用条件は成立する。
　かくして，このように決定された(ω＊，/V＊)の下で総生産量は
　(8.6)ｙ＊＝ｙ(ぺω＊)/V＊)
の水準に事前に設定される。他方，総需要は次のような関数であたえられ
るとしよう。
　(8. 7) v=φ(Ｍ/ｐ，　ｔＣ)
訂かは実質貨幣残高，がは予想物価上昇率を表す。所与の貨幣供給変化率
のもとで，ががあたえられるとき，(8.6)と(8. 7)から物価水準/)＊が
決定される。
　この一方で,実質賃金率ω＊を所与として,利潤沢(ｙ)＝ｙ－ω＊yV(ダ1(ｙ))
に注目してみよう。沢(ｙ)は近似的には次の関係を満たす21)。
　(8. 8) /?(ｙ)２沢(ｙ＊)十ど(ｙ＊)(ｙ－ｙ＊)十(1/2)ど(ｙ＊)(ｙ－ｙ＊)2
　　　　　　　　＝沢(ｙ＊)十(1/2)ど(ｙ＊)(ｙ－ｙ＊)2
これは，ｙ＊の水準以外に産出量が変動しても，利潤の違いは第２次的な大
きさにすぎないことを意味する。　したがって，合理的(利潤最大化)行動に
は条件があって，価格改訂が行わ
れるにはある閾値以上に利潤が増
えることが必要であるとか，また
は価格改訂の費用が存在して，そ
れ自身大きくはないが，（8.8）
の第２次項を凌駕するほどのおお
きさである場合，名目価格の改訂
は行われないことになる。また，
労働時間も暗黙の契約によって実 図　８
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際の需要に応じて事後的に調整され，変動するであろう。かくして，図８
でもわかるように，以上の事情から貨幣供給の変更によって総需要が変動
し，それに応じて産出量も変動するという状況（貨幣の非中立性）が説明で
きるわけである。
　９．対立の構造：再論
　以上の議論は，マタロ経済理論を設計する上で，構造的な対立が存在し
ていることを示唆する。それは，拙著（明石［1988］）でふれたように思考法
次元における二極構造といってよい。ただし，誤解を避けるために述べる
ならば，「対立」は経済理論の内にひそむイデオロギー上の対立を意味す
るのではない。筆者自身はむしろ，理論的な関係として対立の意味を捉え
たいと考えている。つまり，価格調整の公理を肯定的にとらえるか，否定
的にとらえるかで，たとえ同じ理論的枠組み（モデル）であってさえも，異
なった命題を展開しうるのであり，この点である特有のモデルが形作る世
界は，価格調整の公理が肯定的であれ否定的であれ，一方向に適用されて
いる限り，他方向の論理を適用してできる反世界をも枠組みとして論理的
に準備しているのである。
　本稿は，ケインズ理論をモデル構造上の変換と価格調整の公理の転換を
同時に引き起こした事件として理解した。いねば，マクロ経済学の流れを
180°転換した事件としてとらえたわけだが，最初にも述べたように，価格
調整問題は，構造的に経済学者の思考の内に入り込む問題であって否定で
きる対象ではない。価格調整能力への肯定的発想は自然にケインズ経済学
の内に侵入してきたわけであり，それが新古典派総合という形で，または
新古典派成長論という形で，さらにマネタリズムの形で戦後マクロ経済学
の内容を多様化させていったわけである。
　マネタリズムは，その政策的発想法云々より，はるかにその理論的基盤
の点でケインズ的であって，伝統的（正統的）であったのであり，ケインズ
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経済学に集約される戦後の経済学の理論的体制から，当然の如く産み出た
産物であったと考えられる。
　合理的期待理論は，ケインズ理論の登場と同じく，革命というべき現象
であり，経済学者に新鮮な滋養物を与えたものと考えられる。合理的期待
理論に付随して展開された古典派的命題またはマネタリスト的色彩が大き
な影響をもたらしたというのではない。合理的期待革命も，ケインズ革命
と同じく，先に述べた２つの次元（パラダイムと思考法）に分けてとらえて
みるべきである。合理性の意味は唯一ではないことは第６節で述べた。合
理的アプローチのもたらす還元論的嗜好には，否定的な態度をとる経済学
者はまだ多くいるであろう。　しかし，合理的期待理論の登場によって引き
起こされた風圧は抗しがたいものである。ただし，それは繰り返すよう
に，古典派的主張と同義ではない。
　価格調整の公理にかかおる経済研究の転換と多様化は，この分野でも当
然おこりうる。第８節でとりあげた新ケインズ派理論はその対応物である
と考えられる。ただし，最後に述べておかなければならないことは，新ケ
インズ派理論は現代古典派理論とマネタリズムの関係ほどには，ケインズ
派理論と直接の関係をもっていないであろうということである。これは，
経済理論の歴史がそのまま説明してくれる。新ケインズ派理論はケインズ
派経済学よりはるかに現代古典派経済学との関わりから生まれてきている
からである。
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